Suivi mensuel

des marchés

Données et opinions au 30 juin 2025

Points de vue de NEI : suivi semestriel

Le rebond des marchés fait ressortir I'importance de conserver ses placements. Le premier semestre de 2025 a
montré a quel point la confiance peut changer rapidement, les marchés boursiers s’étant redressés brusquement aprés
les changements de politique. En bref : en conservant leurs placements pendant la période d’incertitude, les clients ont
pu profiter de la hausse des marchés.

Les marchés obligataires et boursiers envoient des signaux contrastés. Les actions ont fortement rebondi au
deuxiéme trimestre, tandis que les obligations ont continué de subir des pressions, ce qui a révélé une certaine
divergence sur le plan de I'optimisme des investisseurs. En bref : cette divergence renforce la nécessité d'une
diversification rigoureuse non seulement entre les catégories d’actifs, mais aussi au sein de celles-ci.

Les valorisations des actions et la croissance des bénéfices présentent une occasion nuancée — accent sur la
sélectivité. Les bénéfices aux Etats-Unis demeurent robustes, ce qui soutient les valorisations plus élevées, tandis que
les marchés internationaux offrent des valorisations moins élevées et une croissance plus modeste. En bref : une
approche sélective et diversifiée sur le plan régional a I'égard des actions peut équilibrer les risques et les occasions.

Le conte de deux trimestres : des turbulences liées aux tarifs a la reprise
des marchés

Au cours de la premiére moitié de 2025, les investisseurs ont di composer avec un contexte en rapide évolution,
marqué par l'incertitude macroéconomique et les événements géopolitiques. Les marchés boursiers ont commencé
I'année sous pression, car les préoccupations entourant les droits de douane ont miné la confiance des investisseurs,
déclenchant les baisses généralisées au premier trimestre. Toutefois, la confiance a fait volte-face au deuxiéme
trimestre, aprés que I'administration américaine a annoncé, le 9 avril, une pause de 90 jours dans I'imposition des tarifs.
Ce jour-13, I'indice S&P 500 a bondi de 9,5 % et enregistré son meilleur rendement en une seule journée depuis 2008.
Lorsque la confiance s’est rétablie, les marchés boursiers ont généralement retrouvé leurs assises et, a la fin de juin,
les principaux indices étaient a des sommets presque records, témoignant d’un optimisme renouvelé, de la résilience
des bénéfices des sociétés et du recadrage des attentes en matiére de risque. Par ailleurs, les marchés obligataires ont
été moins vigoureux, car la hausse des taux de rendement a pesé sur les cours des obligations. L'or s’est démarqué,
profitant de la demande accrue en tant que valeur refuge dans un contexte d’incertitude croissante, de dépréciation du
dollar américain et d’achats massifs des banques centrales.
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Garder le cap, mais diversifier les placements au sein des catégories d’actifs

Les fluctuations du marché cette année ont confirmé deux principes de placement essentiels : I'importance de la
diversification et la valeur de la conservation de ses placements en période de volatilité. Le redressement spectaculaire
des actions entre le premier et le deuxiéme trimestre nous rappelle a quel point les marchés peuvent rebondir
rapidement, souvent en raison d’une seule manchette. La remontée du 9 avril a été un exemple parfait — les
investisseurs qui se sont retirés pendant le repli du premier trimestre seraient passés a c6té d’'une partie importante des
gains de I'année.

Graphique 1 : Un changement de confiance radical
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Source : Bloomberg.

Le marché a affiché une forte reprise, en particulier au deuxiéme trimestre de 2025, grace au regain d’optimisme et aux
excellents résultats des sociétés. Cependant, cette reprise s’accompagne d’une incertitude considérable. Des facteurs
comme les négociations tarifaires en cours, les préoccupations a I'égard de l'inflation et les tensions géopolitiques
continuent de présenter des risques. De plus, le rebond rapide a entrainé des valorisations élevées, en particulier sur le
marché boursier américain, mais le risque de baisse n’est peut-étre pas pleinement pris en compte.
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Graphique 2 : Bénéfices de I'indice S&P 500
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En bref : les marchés peuvent pivoter rapidement en réaction aux changements de politique, mais le fait de conserver
vos placements selon la répartition cible des catégories d’actifs est essentiel a la croissance a long terme, mais il est
tout aussi important de diversifier vos placements au sein de ces catégories d’actifs pour gérer le risque et améliorer les
rendements. En maintenant une pondération équilibrée entre les actions, les titres a revenu fixe et les placements
alternatifs, vous pouvez composer plus efficacement avec la volatilité des marchés. Au sein de chaque catégorie
d’actifs, envisagez de diversifier vos placements a 'échelle des régions géographiques, des secteurs et des styles de
placement.

Les signaux divergents du marché appellent a la prudence

Les marchés boursiers ont récupéré une grande partie de leurs pertes subies en début d’année, mais le marché
obligataire a continué de faire face a des vents contraires. Cet écart est principalement attribuable aux attentes
différentes des investisseuses et des investisseurs et a leurs réactions aux indicateurs économiques. Les marchés
boursiers ont été stimulés par les trés bons résultats des sociétés et le regain de confiance, en particulier a la suite des
pauses tarifaires et des données sur l'inflation meilleures que prévu. En revanche, les marchés obligataires ont été
influencés par la hausse des taux d’intérét et les préoccupations a I'égard de l'inflation a long terme et de la viabilité de
la dette, ce qui a entrainé une augmentation des taux de rendement et une baisse des cours des obligations.

Graphique 3 : Les investisseurs en obligations a long terme sont plus pessimistes
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En bref : comme les actions tiennent compte de I'optimisme et que les obligations témoignent de prudence, une
répartition équilibrée est essentielle. Les obligations a duration courte peuvent réduire la sensibilité aux taux tout en
maintenant la stabilité et le potentiel de revenus; la mise en ceuvre de stratégies obligataires dynamiques peut aider les
portefeuilles a s’adapter a I'évolution des taux du marché et a tirer parti des occasions liées aux titres a revenu fixe
mondiaux.
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Evaluation des occasions d’actions régionales a la lumiére des valorisations

Les bénéfices des sociétés en Amérique du Nord ont fait preuve de résilience, et la croissance prévisionnelle des
bénéfices se situe de 6 % a 7 % pour les 12 prochains mois. Ces prévisions élevées continuent de soutenir les
valorisations des actions, mais comme les cours boursiers américains sont déja élevés, le risque de baisse a
augmenté.

Graphique 4 : Estimations de la croissance des bénéfices aux Etats-Unis, au Canada et dans la région
de FEAEO
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Source : Bloomberg.

En revanche, les marchés internationaux, en particulier en Europe et dans certaines économies émergentes, offrent
des valorisations plus intéressantes. Méme si les attentes de croissance des bénéfices sont plus modestes a I'extérieur
de ’Amérique du Nord, ces régions offrent une protection contre le risque de baisse grace a leurs prix d’entrée moins
élevés. Les récentes données économiques ont également donné un élan positif & 'Union européenne, les indicateurs
de croissance ayant présenté des hausses inattendues. Par ailleurs, 'activité est moins forte aux Etats-Unis et au
Canada, ce qui confirme la valeur de la diversification géographique.

En bref : a I'heure ou les valorisations des actions américaines s’étirent, il faut envisager d’accroitre la pondération des
actions internationales dont les valorisations sont plus intéressantes, tout en demeurant sélectif a I'égard des actions
nord-américaines, privilégiant celles qui présentent des fondamentaux solides, mais sans oublier que le risque lié aux
valorisations est élevé. Une approche diversifiée sur le plan régional offre une protection accrue contre les baisses et
un meilleur positionnement pour profiter des tendances de reprise mondiale.

A l'aube du deuxiéme semestre de 2025, la volatilité des marchés demeure une caractéristique déterminante, tout
comme les occasions pour les investisseurs disciplinés. Les conseilléres et conseillers jouent un role essentiel en
aidant les clients a composer avec les conditions incertaines, en se concentrant sur la stratégie a long terme plutét que
sur I'agitation a court terme. La diversification demeure la pierre angulaire de la résilience des portefeuilles, car
différentes régions géographiques et catégories d’actifs continuent de réagir différemment a I'évolution de I'économie et
des politiques. Les excellents fondamentaux en Amérique du Nord, les valorisations intéressantes a I'étranger et
certaines occasions dans I'univers des obligations offrent un large éventail d’outils pour batir des portefeuilles qui
peuvent résister a la volatilité tout en demeurant positionnés pour la croissance.
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Données et opinions au 30 juin 2025.
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